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§１ はじめに
本稿は明治・大正期の国債市場を対象として実証分析を進めるためのノート
















































３） 林 (1978) p. 16参照。
４） 林 (1978) p. 16参照。
５） 三和 (1993) p. 48参照。秩禄公債はこれを有利に投資しようと望んだ華族等を中心に日本
鉄道会社の創立に用いられた。国土交通省 (2012) p. 5参照。
６） 第３回が呼価募集であった。「高価ノ申込額中ニ就キ其最モ高価ナルモノヨリ順次募入シ
予定額ニ満ツルニ至リテ之ヲ止メ」た，また募入内の価格には幅があり，単一価格ではなか
った。大蔵省 (1927) p. 481-82参照。
７） 大蔵省 (1936) p. 629参照。
８） 後述する帝国五分利公債の嚆矢である。






















１０） 大蔵省 (1927) p. 497参照。
１１） 発行価格を８０円に固定した。応募が多く，申し込み額が３千円以上などの多額のクラス






１４） 大蔵省 (1936) p. 620, 624参照。
１５） 金禄公債のうち１割利付は１８８６年６月までに償還済みであった。大蔵省 (1936) p. 598参
照。
１６） 整理公債の発行により償還された公債のうちでウエートが大きかったのは金禄公債であっ






























１９） 大蔵省 (1927) p. 566参照。





２１） 松下 (2004) p. 115-6参照。



























２４） 石川 (1978) p. 42参照。なお，１９０５年以降に発行された大蔵省証券も散布された資金を吸
収した。日本銀行百年史編纂委員会 (1983) 第２巻 p. 173参照。
２５） 小林 (1988) p. 149-50参照。
２６） 最大の株主は三菱，三井，住友の各財閥と皇室で，それ以外に大倉喜八郎らの個人，金融
機関（大阪貯蓄銀行，明治生命，日本貯蓄銀行など）であった。これらの資金は重工業，電
力業への再投資，中国・朝鮮への進出に用いられた。老川 (2014) p. 209，桜井 (1986) p. 121
参照。
２７） この交付額は買収時の私鉄の払込資本総額の２倍であった。民間資金は潤沢となり，その
後の企業勃興を促進した。国土交通省 (2012) p .6参照。
２８） 日本銀行沿革史編纂委員会 (1913) 第９巻 p. 1188参照。




















３０） 野村證券 (1976) p. 35参照。
３１） 高橋 (1964) p. 208，神山 (2000) p. 56参照。
３２） 新規の長期国債を発行しないとの趣旨で，借り換え・交付公債や政府短期証券の発行は除
外。神山 (2000) p. 56参照。
３３） 鈴木 (1962) p. 113。
３４） シ団には，引き受けた公債を発行価格以下では売らないという規約があったが，必ずしも
守られなかったとみられる。神山 (1988) p. 27，「大阪毎日新聞」１９１２年３月１５日，「東京
朝日新聞」同年２月２２日参照。
３５） 鈴木 (1962) p. 114参照。
３６） 林 (1978) p. 53参照。
３７） 大蔵省 (1936) p. 553参照。
３８） 大蔵省 (1936) p. 562，「東京朝日新聞」１９０４年１２月２３日参照。
３９） 大蔵省 (1936) p. 560参照。































４５） 大蔵省 (1936) p. 551，「東京朝日新聞」１９０８年１１月２９日，同紙１９０９年２月１６日参照。





































ていた。日本銀行金融研究所 (1993) p. 72参照。
５３） 林 (1978) p. 71参照。
５４） 国有化時に制定され１９０９年３月に改正された帝国鉄道特別会計法により鉄道会計を一般
会計から独立させ，非募債政策に抵触せずに鉄道会計の負担で鉄道事業費を賄う公債を発行
できるようにした。小林 (1988) p. 161，桜井 (1986) p. 121参照。１９１３，１４年に外債（英貨






























５７） 日本銀行百年史編纂委員会 (1983) 第２巻 p. 105，日本銀行金融研究所 (1993) p. 54参照。
５８） 大蔵省 (1937) p. 48，石塚 (1958) p. 81，「東京朝日新聞」１８９９年６月１０日参照。
５９） 大蔵省 (1937) p. 282, 301参照。
６０） 大和證券 (1963) p. 79，「東京日日新聞」１９２１年４月５日，「大阪時事新報」同年１０月９
日参照。なお，英貨債・米貨債も輸入された。「大阪朝日新聞」１９２１年１１月２－１０日，同
１９２６年１１月１１日参照。






























６５） 竹内 (1956) p. 98，志村 (1980) p. 74参照。
６６） 菊一 (1978) p. 79参照。
６７）１８９３（明治２６）年以来直取引は受け渡しが５日以内，延べ取引は受け渡しが１５０日とな
っていたのが，１９１４（大正３）年に改訂された。東京才取会員協会 (1975) p. 291-93，「中外
商業新報」１９１４年７月１日参照。
６８） 明治２０，３０年代は休止状態。志村 (1980) p. 30-31参照。
６９） 受け渡しは１５０日以内の現物取引。
７０） 東京証券取引所 (1974) p. 36，菊一 (1978) p. 80参照。
７１） 東京証券取引所 (1970) p. 718参照。



























７７）「福岡日日新聞」１９２０年１０月２８日，日本銀行百年史編纂委員会 (1983) 第２巻 p. 563参
照。
７８）「大阪毎日新聞」１９２１年１月２１日参照。
７９） 永廣 (2012) 参照。
８０） 藤崎 (1954) p. 150, 250，東京証券取引所 (1974) p. 75参照。
８１） 増大する発行を容易にするためであった。「大阪朝日新聞」１９２３年７月２９日，「大阪毎日
新聞」１９２４年４月１０日参照。





























８６） 東京株式取引所 (1928) p. 512参照。








































菊一岩夫 (1978)「現物取引」（有沢広巳 (1978) 所収）。
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